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Gospodarka i sektor bankowy!

Stabilizacja wzrostu gospodarczego w 2018
roku

Szacunkowe $rednioroczne tempo wzrostu PKB za
2018 rok wyniosto 5,1% r/r. Wg szacunkow Banku
na przestrzeni roku dynamika PKB spadta z 5,2%
do ok. 4,7% r/r na koniec 2018 roku. Jednakze caty
rok zamknat sie z najlepszymi  wynikami
gospodarczymi od 2008 roku. Dwoma gtownymi
silnikami napedzajacymi gospodarke byta
konsumpcja prywatna oraz inwestycje publiczne.
Zrédtem boomu konsumpcyjnego (jej dynamika
siegnefa na poczatku roku 5%) byta dobra sytuacja
na rynku pracy (rekordowo niskie bezrobocie),
wysoki wzrost dochoddw gospodarstw domowych,
zwilaszcza z pracy najemnej, niestabnacy optymizm
konsumentow, relatywnie wysoka imigracja do
Polski, wysoka aktywnos$¢ na rynku nieruchomosci
oraz solidny wzrost kredytéw konsumenckich.
Inwestycjom publicznym sprzyjat pod wieloma
wzgledami kalendarz. Po pierwsze, owoce w 2018
roku przyniosta intensywna kontraktacja srodkow
UE w koncowce 2016 i w 2017 roku, pozwalajace
nadrobi¢ duzg czes$¢ wczesniejszych opdznien w
wydatkowaniu. Konsekwencjg tego stanu rzeczy
byto ostre przyspieszenie inwestycji publicznych -
siegajqca 30% dynamika wyznacza
prawdopodobnie szczyt w ujeciu rok do roku. Po
drugie, wybory samorzgadowe stanowity wazny
moment w planach inwestycyjnych jednostek
samorzadu terytorialnego - warto$¢ kosztorysowa
ich wydatkéw inwestycyjnych w potowie roku
podwoita sie, natomiast wydatki samorzaddéw
odpowiadaty za potowe wzrostu inwestycji ogotem
w omawianym okresie.

W 2018 roku inwestycje przedsiebiorstw
prywatnych pozostawaty wcigz na relatywnie
niskim poziomie. Dostepne dane wskazujg bowiem
na utrzymywanie sie niskiej dynamiki inwestycji
przedsiebiorstw z kapitatem prywatnym krajowym
oraz matych i $rednich przedsiebiorstw. W opinii
banku, w duzej mierze wynika to z presji nha marze
zwigzanej ze wzrostem kosztow pracy i energii oraz

1 Opracowanie na podstawie danych mBank
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wysokg konkurencja utrudniajaca kompensowanie
wyzszych kosztéw przez ceny. Nasilajace sie przez
caly 2018 rok braki kadrowe najprawdopodobniej
rowniez nie sprzyjajg rachunkowi ekonomicznemu
inwestycji w wielu przedsiebiorstwach.

Polskie PKB na przestrzeni lat
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Inflacja CPI i stopa referencyjna NBP

Wbrew wielu prognozom, inflacja spadta w 2018
roku - $rednioroczny wzrost cen to 1,6% rok do
roku, podczas gdy w ostatnim miesigcu roku
wyniosta ona zaledwie 1,1% rok do roku. Jej
fagodna trajektoria w ostatnim roku to zastuga
kilku czynnikéw. Po pierwsze, ceny zywnosci po
bardzo dynamicznym 2017 spowalniaty praktycznie
przez caty rok, gtébwnie z uwagi na niskie ceny
owocow (zastuga bardzo korzystnych warunkéw
pogodowych) oraz wygasanie wczesniejszych
wzrostéw cen jaj czy masta. Po drugie, ceny paliw
podbijaty wprawdzie inflacje, ale koncéwka roku
przyniosta znaczacy ich korekte w dot. Po trzecie (i
by¢ moze najwazniejsze), rozczarowywata
dynamika cen w pozostatych kategoriach i inflacja
bazowa ustabilizowata sie w przedziale 0,5% - 1%.
W szczegdlnosci, prozno szuka¢ w inflacji efektéw
dynamicznego wzrostu wynagrodzen, nawet w
pracochtonnych ustugach. Dynamiki cen tych
kategorii pozostaly relatywnie niskie. W efekcie,
inflacja w Polsce byta nie tylko niska jak na faze
cyklu koniunkturalnego, ale rowniez w poréwnaniu
do sasiadéw. Relatywnie duzy i konkurencyjny
rynek  wewnetrzny, zmiany technologiczne,
nadwyzka marz z lat niskiego wzrostu ptac, stabilny
kurs walutowy - wieloma czynnikami mozna
ttumaczy¢ niska inflacje. W koncéwce roku waznym
tematem, zaréwno dla konsumentéw, jak i
odbiorcéw korporacyjnych, stat sie wzrost cen
energii elektrycznej (o kilkadziesiat procent na
gietdach cen energii). Jego przetozenie na ceny
dobr i ustug jest jednak jak na razie nikte, a
regulacyjne zamrozenie cen energii elektrycznej
sugeruje kontynuacje tego stanu rzeczy w 2019
roku.

Za nami kolejny rok stabilnosci w polityce
pienieznej — stopy procentowe nie zmienity sie w
2018 roku ani razu. Retoryka RPP ewoluowata, w
miare pogarszania sie nastrojéow globalnych, w
strone coraz bardziej gotebiej. Jednoczesnie,
biezace dane z krajowej gospodarki i odczyty
inflacji nie wptywaty na ztagodzenie lub zaostrzenie
stanowiska Rady. Projekcje konsekwentnie
pokazujace spowolnienie gospodarcze i inflacje
utrzymujaca sie w poblizu celu w horyzoncie 2 lat
wspieraty RPP w prowadzeniu niezmienionej
polityki pienieznej.
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Na koniec roku deklaracje o utrzymywaniu stép
procentowych bez zmian zostaty wydtuzone na
koniec kadencji obecnej RPP. Rada Polityki
Pienieznej nie spodziewa sie, aby w biezacym
sktadzie miata kiedykolwiek podwyzszy¢é lub
obnizy¢ stopy procentowe.

Glowne wskazniki ekonomiczne polskiej
gospodarki
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Kursy walutowe w 2018 roku

Ostatni rok uptynat pod znakiem ostabienia ztotego.
W stosunku do euro kurs wzrdst o okoto 15 groszy
(z4,16 do 4,30), natomiast w odniesieniu do franka
szwajcarskiego o ponad 20 groszy (z 3,56 do 3,79)
i o przeszto 30 groszy w stosunku do dolara
amerykanskiego (z 3,45 do 3,80 na koniec roku).
Zmiany USD/PLN i CHF/PLN s w duzej mierze
konsekwencjg umiarkowanego, koszykowego
ostabienia euro w 2017 roku, natomiast
deprecjacja ztotego w stosunku do wspdlnej
europejskiej waluty warta jest szerszego
komentarza. Mozna jg przypisa¢ pogorszeniu
perspektyw polskiej i $wiatowej gospodarki oraz
odptywom  kapitatu portfelowego z rynkéw
wschodzacych. Wiekszej skali ostabienia ziotego
zapobiegaty bardzo dobre wskazniki fiskalne i brak
wyceniania przez rynki krajowych ryzyk
(stabilizacja sytuacji politycznej i spadek premii za
ryzyko). Tym niemniej jednak caty rok
charakteryzowat sie rekordowo niskg zmiennoscia,
zarowno w poréwnaniu do lat poprzednich, jak i do
innych aktywow rynkéw wschodzacych. W
konsekwencji, dla zréownowazonej, otwartej
gospodarki polskiej przestat mie¢ znaczenie jako
czynnik tagodzacy wptyw niekorzystnych szokow.

Rynek skarbowych papierow wartosciowych (SPW)
dat zarobi¢ tym, ktérzy obstawiali spadek
rynkowych stdép procentowych. Na koniec roku
rentownosci obligacji oraz stawki swap znalazty sie
na najnizszych poziomach od 2015 roku, a epizody
wzrostu rynkowych stéop procentowych byty
stosunkowo tagodne. Rentowno$¢ 10-letnich SPW
nie roézni sie obecnie znaczaco od rentownosci
analogicznego papieru wartosciowego
emitowanego przez rzad Stanéw Zjednoczonych.
Przez caty rok rynek pozostawat pod wptywem kilku
tendencji: obaw o wzrost gospodarczy na $wiecie,
ktore zintensyfikowaty sie na koniec roku; niskiej
podazy SPW (konsekwencja bardzo dobrych
wynikow fiskalnych); niskiej w stosunku do
prognoz inflacji; fal naptywu i odptywu kapitatu z
rynkéw wschodzacych reakcji na spadki i wzrosty
(odpowiednio) rynkowych stép procentowych w
Stanach Zjednoczonych i w Europie. Zachowanie
polskiego rynku obligacji w 2018 roku w sposdb

jasny pokazuje, ze ma on dominujace cechy rynku
rozwinietego, nie wschodzacego.

Kursy walut
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Depozyty i kredyty w 2018 roku

W 2018 roku wolumeny kredytowe rosty w szybszym
tempie niz w latach poprzednich. Liczone z
wytaczeniem efektow kursowych dynamiki kredytow
dla gospodarstw domowych wzrosty na przestrzeni
roku z 4,5% do 5,6% rok do roku, natomiast dla
kredytéw korporacyjnych wzrost przyspieszyt z 6,0%
do 6,5% rok do roku. Wiecej uwagi nalezy poswiecic¢
oczywiscie tej pierwszej kategorii. Najwyzsza od
2012 roku dynamika kredytéw detalicznych to
zastuga rosngacego w niemal dwucyfrowym tempie
kredytu konsumenckiego oraz bijacych rekordy
kredytdw na nieruchomosci. Kwartalna kreacja tych
ostatnich (13,6 mld zt) stanowi historyczny rekord,
jesli chodzi o kredyty denominowane w ztotych. Caty
rok zamknat sie rekordowym przyrostem nowych
kredytow, przekraczajacym 50 mlid zt (wiekszym od
rekordu zanotowanego w 2008 roku). Jest to
bezposrednia konsekwencja wysokiej aktywnosci na
rynku nieruchomosci oraz bardzo dobrych nastrojow
konsumentéw. Kredyty konsumpcyjne powinny z
kolei by¢ traktowane jako wskaznik opo6zniony
wzgledem cyklu konsumpcji - innymi stowy,
podtrzymujg konsumpcje w fazie spowalniania, nie
za$ napedzajg w okresie przyspieszania. W
segmencie korporacyjnym najwieksze zmiany
dotknety struktury kredytéow — kredyty inwestycyjne
byly systematycznie zastepowane przez kredyty
obrotowe i biezgce. Wynika to z jednej strony z
relatywnie niewielkiej roli kredytu bankowego w
finansowaniu inwestycji, z drugiej za$ - z wiekszego
zapotrzebowania na ptynnos¢ z uwagi na efekty
wzrostu ptac i uszczelnienia systemu podatkowego.

Dynamika depozytow w 2018 roku rosta, cho¢ w
sposéb  nierowny. O ile bowiem depozyty
gospodarstw domowych przyspieszaty praktycznie
przez caty rok, a ich dynamika nieomal sie podwoita
(z 4,8% do 9,4% rok do roku), o tyle dynamika
depozytéw przedsiebiorstw poruszata sie w
horyzontalnym trendzie (z 5,0% do 4,3% rok do
roku). Przyspieszenie po stronie depozytéw
detalicznych to w duzej mierze efekt rotacji aktywow
gospodarstw domowych (z TFI i instrumentow
finansowych w strone lokat bankowych), pomimo
utrzymywania historycznie niskich stép
procentowych. Odbudowa stopy oszczednosci przez
gospodarstwa domowe rowniez miata swoje

znaczenie. Niska (relatywnie do lat poprzednich)
dynamika depozytéw korporacyjnych to z kolei
konsekwencja presji na wyniki finansowe w sektorze
przedsiebiorstw.

Depozyty i kredyty przedsiebiorstw
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Zrodto: mBank
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Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Kolejny dobry rok na pierwotnym rynku nieruchomosci mieszkaniowych?

Zmiany zasobow mieszkaniowych (w tys.)
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Zrodio: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Podsumowanie 2018 roku

Liczba mieszkan® w Polsce: w tys.

oddanych do uzytkowania; 185,2
na ktére wydano pozwolenie 257 6
na budowe; !

ktérych budowe rozpoczeto; 221,9

Liczba lokali mieszkalnych
na analizowanych,

pierwotnych rynkach w tys.
mieszkaniowych:

wprowadzonych do oferty 65,7
sprzedanych z oferty 64,8
znajdujacych sie w ofercie 50,7

zmiana
r/r
1 3,8%
1 3,0%
1 7,7%
Zmiana
r/r
l 2,5%
! 11,0%
1 4,8%

2 Analiza oparta zostata o 6 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,

Wroctaw, £d6dz, Poznan, o najwiekszym udziale w rynku.

3 Jako "mieszkania" rozumiane sg wszystkie jednostki mieszkalne,

tacznie z domami jednorodzinnymi.
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Rok 2018 byt kolejnym dobrem rokiem na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych,
zaréwno po stronie popytu jak i podazy.

Problemem okazaty sie trudnosci
deweloperéw w  pozyskiwaniu  nowych
gruntow pod inwestycje, wzrosty ceny
wykonawstwa i materiatéw budowlanych oraz
znaczaco spadty zasoby pracownikow w
budownictwie.

Tempo sprzedazy i bardzo niski odsetek
gotowych niesprzedanych mieszkan
potwierdzaja, ze popyt wcigz przewyzsza
podaz.

Ceny nieruchomosci mieszkaniowych stale
rosng, w 2018 roku wzrosty srednio o 8%.

Srednie czynsze mieszkan w poszczegdlnych
lokalizacjach, podobnie jak w 2018 roku,
nadal beda rosnac.

Trwa powolne wdrazanie nowego programu
rzadowego Mieszkanie Plus (planowana
nowelizacja ustawy).



Umowy kredytowe

Sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych
w 2018 roku wykazata powolng stabilizacje. Podaz
byta na podobnym poziomie w stosunku do popytu.
Czynnikami oddziatywujacymi na popyt
mieszkaniowy byty niskie stopy procentowe, niskie
marze, dobra sytuacja na rynku pracy, wzrost
dochoddéw gospodarstw domowych.

Za sprawg m.in. powyzszych czynnikdéw akcja
kredytowa w 2018 roku wzrosta. Banki podpisaty
ponad 212 tys. uméw o tacznej wartosci ok. 53,8
mld PLN. Dla poréwnania w 2017 r. liczba nowo
udzielonych kredytow wyniosta ok. 190,5 tys.,
a wartosc¢ kredytow byta na poziomie 44,5 mid PLN.
Oznacza to, ze wyniki akcji kredytowej minionego
roku w ujeciu ilosciowym byly najlepsze od 2011,
natomiast w ujeciu wartosciowym uzyskano trzeci
wynik w historii po rekordowym 2007 i 2008 roku
(warto$¢ wyniosta odpowiednio: 55,86 mld PLN i
57,13 mlid PLN).

Stymulujaco na akcje kredytowg wptynety m.in.:
wyptaty z programu 500+ oraz dogodne warunki
udzielania kredytdéw.

Catkowita kwota zadtuzenia z tytutu kredytéw
mieszkaniowych wyniosta na koniec 2018 roku
ponad 415 mld PLN (1 6,8% r/r). Srednia wartoé¢
udzielonego kredytu w Polsce wzrosta (o ok. 9%)
do wartosci przekraczajacej 253,5 tys. PLN.

Struktura udzielonych kredytow pozostaje
najwyzsza w najwiekszych polskich miastach tj.
Warszawa, Wroctaw, Poznan, Trojmiasto oraz
Krakdéw.

Liczba nowopodpisanych uméw o
kredyty mieszkaniowe (w tys.)
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Zrédio: Amron SARFiN, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Wartos¢ nowopodpisanych umow o
kredyty (mid PLN)
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Zrédto: Amron SARFiN, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Budownictwo mieszkaniowe w Polsce

Analiza wskaznikow budownictwa mieszkaniowego
wykazata wzrostowg tendencje wszystkich trzech
parametrow. Wedtug danych GUS, liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania wzrosta o ok. 3,8% r/r,
liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto o ok.
7,7% r/r, a liczba mieszkan, na ktére wydano
pozwolenie na budowe wzrosta o ok. 3,0% r/r.

Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto w
2018 roku wyniosta 221,9 tysiecy. Najwyzszy
wzrost r/r wystgpit w wojewddztwie Slaskim
(1 43,1%), w wojewddztwie podlaskim (1 32,7%)
oraz w wojewodztwie swietokrzyskim (1 28,3%).
Spadek zostat odnotowany w wojewoddztwie
wielkopolskim (| 12,6%).

Liczba mieszkan, na ktérych budowe wydano
pozwolenie lub dokonano zgtoszenia z projektem
budowlanym wyniosta prawie 257,1 tysiecy.

Najwyzszy  wzrost zostat odnotowany w
wojewddztwie podlaskim @ 37,6%), w
wojewddztwie  opolskim @ 32,5%) oraz

wojewodztwie warminsko — mazurskim (1 29,8%).
Spadek zostat odnotowany w wojewddztwie
dolnos$laskim (| 21,4%) oraz w wojewddztwie
matopolskim (| 7,4%).

Liczba mieszkan oddanych do uzytkowania w 2018
roku wyniosta prawie 185,2 tysiecy. Najwyzszy
wzrost zostat odnotowany w wojewddztwie
opolskim (1 19,3%) oraz w wojewoddztwie
mazowieckim (1 10,4%).

Spadek zostat odnotowany w wojewddztwie
matopolskim (| 8,7%) oraz w wojewddztwie
kujawsko - pomorskim (| 8,3%).

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce
280 (w tys.)
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mieszkania, na ktérych budowe wydano pozwolenia
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* Jako "mieszkania" rozumiane sa wszystkie jednostki
mieszkalne, tgcznie z domami jednorodzinnymi.

Zrodio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Budownictwo mieszkaniowe w Polsce w 2018 r.

_ mieszkania, kTgi;zEabrﬂzg nwae mieszkania
zmiana r/r ktérych budowe wydano c_Jddane do_
rozpoczeto pozwolenia uzytkowania
Polska o 7,7% = 3,0% = 3,8%
t6dzkie f 73% M 15,4% f 7,7%
mazowieckie i 7,6% = -04% i 10,4%
malopolskie = 2,2% v -7,4% b -8,7%
$laskie o 43,1% = 24% = 2,1%
lubelskie f 14,5%  19,8% = 2,1%
podkarpackie = -2,2% = -2,3% = -4,4%
podlaskie o 32,7% f 37,6% = -1,3%
$wietokrzyskie * 28,3% o 27,4% = 34%
lubuskie M 10,9% 2 -0,8% f  64%
wielkopolskie ¥ -12,6% f  16,8% B 55%
zachodniopomorskie P 22,1% 2 -2,8% = 3,2%
dolnoélaskie o 92% b -21,4%  8,6%
opolskie & 10,8% f 32,5% f 193%
kujawsko - pomorskie = 4,6% = -3,4% b -83%
pomorskie 2 -1,4% P 72% f 54%
warmisko - mazurskie fh 21,3% d 29,8% f  88%

Uwaga: Dynamika zmian na poziomie +/- 5% uznana zostata za
stabilny poziom.

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Struktura wskaznikow budownictwa
mieszkaniowego w Polsce

Struktura wskaznikéw budownictwa
mieszkaniowego w Polsce wediug form
budownictwa pozostata tozsama do lat ubiegtych.

Najwiekszy udziat, w ogdlnej liczbie mieszkan
oddanych do uzytkowania w 2018 roku mieli
inwestorzy budujgcy na sprzedaz lub wynajem.
W analizowanym okresie czasu oddali do
uzytkowania ok. 112,3 tys. mieszkan, co stanowito
ok. 61% ogolnej liczby mieszkan oddanych do
uzytkowania (1 o ok. 7% r/r), uzyskali pozwolenia
na budowe ok. 159,9 tys. mieszkan (1 o ok. 24,5%
r/r), odnotowali rowniez wzrost (1 o ok. 24,9% r/r)
liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto do ok.
131,6 tys.

Inwestorzy indywidualni stanowili nieco mniejszg
grupe, w sumie oddali do uzytkowania ok. 66,3 tys.
mieszkan (1 o ok. 3,8% r/r).

Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeli
inwestorzy indywidualni wyniosta ok. 85,3 tys.
mieszkan (1 o ok. 7,7% r/r)., natomiast liczby
mieszkan, na ktérych budowe wydano pozwolenia
wzrosta o ok. 2,7% r/r i wyniosta ok. 91,5 tys.
mieszkan.

Udziat spétdzielni mieszkaniowych oraz pozostatych
inwestoréw w zakresie powyzszych wskaznikéw
pozostat marginalny.

Mieszkania oddane do
uzytkowania w 2018 roku

H mieszkania
przeznaczone na

sprzedaz lub wynajem
W mieszkania

indywidualne

mieszkania spétdzielcze

M pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, ktérych budowe
rozpoczeto w 2018 roku

W mieszkania przeznaczone
na sprzedaz lub wynajem

W mieszkania indywidualne

mieszkania spotdzielcze

M pozostate

Zrodio: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Mieszkania, na ktorych budowe
wydano pozwolenia lub
dokonano zgtoszenia z
projektem budowlanym

H mieszkania
przeznaczone na
sprzedaz lub wynajem

W mieszkania indywidualne

mieszkania spotdzielcze

MW pozostate

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Sytuacja na polskim rynku mieszkaniowym w
dziewieciu gtléwnych miastach*

Analiza wskaznikow budownictwa mieszkaniowego
w dziewieciu gtdwnych miastach Polski, w 2018
roku wykazata ponad 3,9% wzrost liczby mieszkan
oddanych do uzytkowania w stosunku do 2017
roku. Na analizowanych rynkach wprowadzono ok.
60,9 tys. lokali, co stanowito ok. 33,0% liczby lokali
oddanych do uzytkowania w Polsce. Najwigekszg
liczbe mieszkan wprowadzono w Warszawie
(ok. 23,5 tys., 1 o ok. 15,6 % r/r), w Krakowie
(ok. 9,6 tys., | 13,0% r/r), oraz we Wroctawiu
(ok. 9,4 tys., 1 6,8% r/r). Warszawa pozostata
rowniez liderem w zakresie liczby mieszkan,
ktorych budowe rozpoczeto (1 ok. 6,5% r/r, do
poziomu ok. 24,2 tys. lokali). Liczba mieszkan, na
ktérych budowe wydano pozwolenie, na koniec
analizowanego okresu, dla stolicy wyniosta ok. 25,0
tys. (1 ok. 3,9% r/r).

W analizowanym okresie czasu zaobserwowano
stabilizacje (] o ok. 0,6% r/r) wskaznika liczby
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto i liczba ta
wyniosta ponad 68,67 tys. mieszkan (tj. ok. 30,9%
w stosunku do wartosci dla catej Polski). Najwyzsze
wartosci, poza Warszawa (24,2 tys. mieszkan, 1 o
ok. 6,5% r/r) odnotowano w Krakowie (ok. 10,1 tys.
mieszkan, | o ok. 4,8% r/r) i we Wroctawiu (11,0
tys. mieszkan, 1 o ok. 7,0 % r/r).

Liczba mieszkan, na ktérych budowe wydano
pozwolenia wyniosta ok. 75,6 tys. lokali.
Najwiekszy wzrost odnotowano w Poznaniu (1 o ok.
46,0% r/r) oraz w todzi (1 o ok. 32,6% r/r).
Najwiekszy spadek odnotowano we Wroctawiu (| o
ok. 38,1% r/r). Stabilizacja wskaznika nastgpita na
rynku warszawskim. Srednia zmiana wskaznika dla
dziewieciu gtéwnych miast byta ujemna i wyniosta
ok. 3,8% r/r.

Przecietna powierzchnia uzytkowa mieszkania®
oddanego do uzytkowania w 2018 roku, w
dziewieciu gtéwnych miastach Polski wyniosta 63,3
m2 i byta nizsza niz w 2017 r. (64,1 m2). W
Katowicach i w +todzi oddano mieszkania o
najwiekszej przecietnej powierzchni uzytkowej
wynoszacej odpowiednio 73,4 m? i 70,9 m2?,
natomiast lokale o najmniejszej przecietnej
powierzchni uzytkowej oddano w Gdansku (ok.
55,9 m2), we Wroctawiu (ok. 57,6 m?) i w Krakowie
(ok. 57,2 m?).

4 Analiza oparta zostata o 9 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,
Gdynia, Wroctaw, +6dz, Poznan, Szczecin i Katowice o
najwiekszym udziale w rynku.

- . Mieszkania
Mieszkania, ‘

a na ktorych Mieszkania
(w tys.) Ib(‘t‘%rgvcvh budowe oddane do
€ wydano uzytkowania
rozpoczeto o
pozwolenia
Polska 221,9 257,1 185,2
9
gtéwnych 68,7 75,6 61,0
miast
Warszawa 24,2 25,0 23,5
Krakow 10,1 10,5 9,6
Wroctaw 11,0 8,6 9,4
Gdansk 5,9 6,4 6,9
Gdynia 1,8 1,9 1,5
Poznan 5,6 10,1 4,0
Lédz 3,8 6,1 2,8
Szczecin 3,1 3,5 2,3
Katowice 3,1 3,7 0,9

Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Przecietna powierzchnia uzytkowa
mieszkania oddanego do uzytkowania (w m?)
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Zrédto: GUS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

5Jako ,mieszkania” rozumiane sg wszystkie jednostki mieszkalne
tacznie z domami jednorodzinnymi.
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Dla firm deweloperskich rok 2018 byt okresem
korzystnym, cho¢ nie tak dobrym jak rok 2017.
Liczba sprzedanych lokali liczona tacznie dla szesciu
rynkow® w analizowanym okresie osiggneta poziom
wynoszacy 64,8 tys. mieszkan (| o ok. 11,0% r/r).
Najwyzsza sprzedaz mieszkan (18,4 tys.)
odnotowana zostata w I kwartale 2018 roku.

Do sprzedazy wprowadzono stosunkowo duzg pule
mieszkan 65,7 tys. mieszkan (| o ok. 2,5% r/r).
Najwiecej zostato wprowadzonych w IV kwartale
(19,2 tys.).

W konsekwencji zapas niesprzedanych mieszkan
na szesciu najwiekszych rynkach wzrést r/r o ok.
2,3 tys. i na koniec IV kwartatu 2018 r. wynidst ok.
50,7 tys. mieszkan (1 o ok. 4,8 % r/r).

Liderem w zakresie najwiekszej liczby oferowanych
mieszkan na rynku pierwotnym pozostata
Warszawa.

Wysoki poziom sprzedazy mieszkan znaczgco
wptynat na zmiane struktury oferty dostepnej na
pierwotnym rynku mieszkaniowym zwitaszcza w
kontekscie wyprzedazy gotowych lokali.

W ofercie dominujg lokale o powierzchni do 60 m?,
kupowane zazwyczaj jako pierwsze mieszkanie lub
w celach inwestycyjnych i na wynajem. Polacy
zaczeli stawia¢ na funkcjonalno$¢ dzieki czemu
wzrost popyt na mniejsze mieszkania z wieksza
iloscig pokoi.

6 Analiza zostata oparta o 6 miast: Warszawa, £édz, Krakéw,
Poznan, Wroctaw i Tréjmiasto

Zmiany popytu/podazy na
pierwotnym rynku mieszkaniowym (w
tys.)
80,0

2,5% 11,0%

70,0

60,0

50,0
40,0
30,0
20,0

10,0

0,0
Liczba lokali Liczba lokali Liczba lokali w
wprowadzonych sprzedanych ofercie

m 2017 W 2018

Zrédto: REAS, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Struktura powierzchniowa lokali
oferowanych na rynku pierwotnym

W<40 m2
W 41-60 m2
m61-80

>80 m2

Zrédto: REAS, Metrohouse, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Analiza srednich cen transakcyjnych na
rynku nieruchomosci

Stabilizacja stop procentowych, wzrost
wynagrodzen, coraz lepsze dopasowanie oferty pod
wzgledem powierzchniowym oraz utrzymujace sie
na stabilnym poziomie ceny, zachecaty nabywcow
do zakupu mieszkan.

W 2018 roku obserwowaliSmy w dalszym ciggu
ozywienie na pierwotnym rynku nieruchomosci
mieszkaniowych. Ceny ofertowe i transakcyjne 1
m?2 mieszkan analizowanych miast wykazywaty
tendencje wzrostowa.

Srednia cena transakcyjna za 1 m2, na rynku
pierwotnym w 2018 roku, dla dziewieciu gtédwnych
miast” ulegta wzrostowi na poziomie ok. 7,3% r/r.
Najwyzszy $redni wzrost cen transakcyjnych za
1 m?, wystgpit w Gdansku (1 o ok. 12,8 %), w
Warszawie (1 o ok. 8,0%) i w Szczecinie (1 o ok.
7,9%), a najnizszy (1 o ok. 4,2%) w Krakowie.

Najwyzsza srednia cena transakcyjna na koniec IV
kwartatu 2018 wyniosta w Warszawie (ok. 8 570
zt/m2), w Gdansku (ok. 7 900 zt/m?2) oraz w Gdyni
(ok. 7 800 zt/m?2). Najnizsze ceny odnotowane na
koniec IV kwartatu 2018 roku zostaty w Szczecinie
(ok. 5900 zt/m?), w Katowicach (ok. 5 850 zt/m?)
oraz w todzi (5 500 zt/m?).

Badanie s$rednich cen transakcyjnych za 1 m2 w
2018 roku, dla dziewieciu gtdwnych miast na rynku
wtornym wykazato wzrost na poziomie ok. 9,9%.
Najwyzszg dynamike odnotowano w Gdyni (1 o ok.
14,4%), w Gdansku (1 o ok. 14,1%) oraz w todzi
(1 o ok. 14,0%). Najnizszy wzrost cen na rynku
wtérnym odnotowano w Warszawie (1 o ok. 3,2%)
i w Krakowie (1 o ok. 5,9%).

Najwyzsza srednia cena transakcyjna na koniec IV
kwartatu 2018 wyniosta w Warszawie (ok. 8 250
zt/m2), w Gdansku (ok. 7 500 zt/m?2) oraz w Gdyni
(ok. 6700 zt/m?). Najnizsze ceny odnotowane
zostaty w Katowicach (ok. 4 200 zt/m?) i w todzi
(ok. 4 450 zt/m?2).

7 Analiza oparta zostata o 9 miast: Warszawa, Krakéw, Gdansk,
Gdynia, Wroctaw, £édz, Poznan, Szczecin i Katowice o
najwiekszym udziale w rynku.

Ceny transakcyjne na rynku
pierwotnym (w tys. PLN/m?2)

4
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Gdarnisk Krakéw £odz
Poznan = \Narszawa Wroctaw
e— SzCZEecin Katowice e Gdynia

Zrodto: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Ceny transakcyjne na rynku wtérnym
(w tys. PLN/m?2)

(

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Gdarnisk Krakéw £odz
Poznan e \N/arszawa Wroctaw
e SzCZECIN Katowice e Gdynia

Zrédto: NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA
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Wskaznik dostepnosci mieszkan w 2018 roku
pozostat w trendzie wzrostowym ze wzgledu na
stabilne ceny oraz systematyczny wzrost
wynagrodzen. Poziom wskaznika dla
analizowanych miast wykazuje pewien podziat. Z
jednej strony jest to wyrazny poziom wynoszacy
ponizej 1, z drugiej za$ poziom powyzej 1.

Katowice i Szczecin sq to miasta o najwyzszym
wskazniku dostepnosci wynoszacym odpowiednio
ok. 1,40 m?2 oraz ok. 1,06 m2. Z tego tez powodu
rozpatrywane sg osobno.

Najwyzszy poziom wskaznika wsrdéd pozostatych
miast objetych analizg ksztattuje sie w todzi (ok.
0,87 m2) oraz w Poznaniu (ok. 0,80 m2). W
pozostatych miastach  wskaznik dostepnosci
mieszkan wyniost srednio ok. 0,79 m2,

Okres ekspozycji® potrzebny do wyprzedania
wszystkich mieszkan znajdujacych sie w ofercie,
ulegt spadkowi r/r blisko o 5%. Srednie tempo
sprzedazy mieszkan w 2018 roku dla
analizowanych miast® wyniosto ok. 2,65 kwartatow.
W IV kwartale 2018 wzrosto do ok. 3,0 kwartatow.
Najkrotszy czas wyprzedazy oferty, wystgpit w
Krakowie (ok. 2,1 kwartatéw) i we Wroctawiu (ok.
2,6 kwartatéw), a najdtuzszy w Poznaniu (ok. 4,4
kwartatéw).

Najbardziej ptynnymi mieszkaniami pozostaty te z
segmentu popularnego (2 lub 3 - pokojowe, do 65
m2). Mieszkania atrakcyjne cenowo, potozone w
dobrej lokalizacji oraz lokale o podwyzszonym
standardzie = znajdowaty swoich nabywcow
W znacznie krotszym czasie.

80kres ekspozycji — czas sprzedazy liczony jako liczba mieszkan
w ofercie na koniec kwartatu w relacji do $redniej sprzedazy z
ostatniego roku.

Dostepnos$¢ mieszkania za Srednie
wynagrodzenie (w m?2)

1,7

——2010 —@—2011 2012 —@—2013 —@—2014
2015 ——@=—2016 —@=—2017 —@=—2018

Zrédto: GUS, NBP, opracowanie mBank Hipoteczny SA

Czas wyprzedazy obecnej oferty na
rynku pierwotnym

IanIumMIumMIanlulianlan
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018

Warszawa Tréjmiasto
e POZNAN £6dz
Krakéw Wroctaw

e e == ® Srednia dla 6 miast

Zrédto: Reas, opracowanie mBank Hipoteczny S.A.

9 Analiza zostata oparta o 6 miast: Warszawa, £6dz, Krakéw,
Poznan, Wroctaw i Tréjmiasto
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Prognozy na 2019 r.

Czynniki wptywajace na popyt na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych:

o ) ] Czynniki wplywajace na podaz na rynku
B Niski poziom oprocentowania lokat bankowych nieruchomosci mieszkaniowych:

wynikajacy z niskiego poziomu stop

procentowych oraz korzystne warunki na rynku -
pracy (spadek bezrobocia, wzrostowe tendencje
dochoddéw gospodarstw domowych, dziatajacy
program 500+) mogg wskazywac na to, ze duzg
grupe nabywcdw mieszkan mogg stanowic
osoby poszukujace alternatywnych Zrédet
lokowania kapitatu; u

B Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi
sktania do przesuwania s$rodkéw na rynek
nieruchomosci; ]

B Elastyczne dostosowanie oferty deweloperskiej
do sytuacji rynkowej;

B Stabilizacja wzrostu cen lokali mieszkalnych;
B Czynnik demograficzny w gtéwnych miastach;

B Przyspieszenie realizacji programu Mieszkanie
Plus® (planowana nowelizacja ustawy);

B Srednie czynsze w poszczegélnych lokalizacjach
nadal beda rosnac.

10 https://mieszkanieplus.org.pl/ Nowa propozycja rzadowa (po
programie MdM i Rodzina na Swoim) programu majacym na celu
zwiekszenie liczby tanich lokali na wynajem.
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Wysokie stopy zwrotu z projektow
mieszkaniowych przestanka dla deweloperéw do
utrzymania wysokiej aktywnosci budowlanej;

Trudnosci deweloperéow zwigzane z zakupem
terendw pod nowe inwestycje;

Wzrastajace koszty budowy (materiaty
budowlane i wykonawstwo) oraz kurczace sie
zasoby pracownikéw w budownictwie;

Planowane wdrozenie w zycie Ustawy o FINN-
ach (Firmy Inwestujagce w Najem), ktorej

gtdwnym zadaniem bytaby poprawa
inwestowania w mieszkania i domy na
wynajem;

Rosngce zainteresowanie polskim rynkiem
najmu ze strony globalnych funduszy
inwestycyjnych.


https://mieszkanieplus.org.pl/

